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凶おわりに
はじめに
平成 17年 (2005年)7月26日，新7こに会社法が公布され(平成 17年法律第
86号)，悶法は，平成 18年 (2006年)5月 1日に施行された。新会社法〔以
下， I会社法j という〕では，株券の発行に関し，株式会社は，定款に定めがあ
る場合に限り株券ぞ発行することができ(会社法 214条)，株券不発行が原則
となった。そのため，株券発行を原則としていた平成 17年改正前の商法
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(以下， rl日法j という)が定める株式質に関する規定も全面改正された。株式
賀に関する旧法と会社法の主要規定の対応関係は，以下のとおりである。
① 株券が発行されている株式の質入れの効力発生要件
01日法207条 1項:I株式テ以テ質権ノ話的ト為スニハ株券テ交付スルコ
トテ要ス」
O会社法 146条2項:I株券発行会社の株式の質入れは，当該株式に係る
株券を交付しなければ，その効力を生じない」
② 株券が発行されている株式の質入れの対抗要件
01日法207条2噴:r質権者ノ、継続シテ株券デ占有スノレニ非ザνパ其ノ質
権テ以テ第三者ニ対抗スノレコトデ得ズ」
0会社法147条2項:I前項の規定にかかわらず，株券発行会社の株式の
質権者は，継続して当該株式に係る株券を占有しなければ，その質権を
もって株券発行会社その他の第三者に対抗することができないj
③ 株式質(略式質および登録質)の効力(物上代伎の効力〔以下， r物上代位効j と
いう〕を含む)
01日法 208条:I株式ノ消却，併合，分割，転換又ハ買取アリタノレトキハ
従前ノ株式テ目的トスノレ質権ノ、消却，併合，分割，転換又ハ買取ニ悶リ
テ株主ガ受クベキ金銭又ハ株式ノ上ニ君子在スJ
01日法209条 l項:r株式テ以テ質権ノ呂的ト為シタノレ場合ニ於テ会社ガ
質権設定者ノ請求ニ拠リ質権者ノ氏名及住所テ株主名簿ニ記載又ハ記録
シ且其ノ氏名デ株券ニ記載シタ/レトキ(株券テ発行セザ、ノレ旨ノ定款ノ定
アルトキハ質権者ノ氏名及住所テ株主名簿ニ記載又ハ記録シタルトキ)
ノ、質権者ノ、会社ヨリ利益若ノ司Ij患、ノ配当，残余慰産ノ分配又ノ、前条ノ金
銭ノ支払テ受ケ他ノ債権者ニ先チテ自己ノ債権ノ弁済ニ充ツノレコトテ
得j
O会社法 151条:r株式会社が次に掲げる行為をした場合には，株式を信
的とする質権は，当該行為によって当該株式の株主が受けることのでき
る金銭等(金銭その他の殿産伝いう。以下同じ。)について存在する。
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第 167条第 l項〔取得請求権付株式の取得〕の規定による取得請求権付株
式の取得
二 第 170条第 l項〔取得条項付株式の取得〕の規定による取得条項付株式
の取得
三 第 173条第 1項〔全部取得条項付種類株式の全部の取得〕の規定による第
171条第 l項に規定する全部取得条項付額類株式〔第 108条第 l項第7号に
掲げる事項についての定めがある種類の株式〕の取得
四株式の併合
五株式の分割
六 第 185条〔株式無償割当て〕に規定する株式無償割当て
七 第277条〔新株予約権無償割当て〕に規定する新株予約権無償割当て
八剰余金の配当
九残余財産の分配
十組織変更
合併(合併により当該株式会社が消滅する場合に限る。)
株式交換
十三株式移転
十四株式の取得(第 1号から第3号までに掲げる行為を除く。)J
以上のうち，①株券が発行されている株式の質入れの効力発生要件は，
「株券の交付jであり，会社法の規定に変更がないのは当然のことである。
しかし，②株券が発行されている株式の質入れの対抗要件につき，会社
法では， i株券の継続占有jが， i株券発行会社その他の第三者Jに対する対
抗要件となっており， I日法とは明らかに異なっている。旧法では， i株券の
継続占有」は，株式費の「第三者」に対する対抗要件であり， i株券発行会
社J(第三債務者)に対する対抗要件は，質権者を株主名簿lこ記載する登録質
の形にして初めて具備されると解するのが商法学の圧倒的多数説であった。
これに対し，私は，この多数説に一貫して反対し， i株券の継続占有Jは，
「株券発行会社および第三者j に対する対抗要件であると主張してきた1)。
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今回，会話:法は，私見と向じ立場を採ったわけである。
次に，③株式質(略式質および主主録質)の効力についても，商法学の圧倒的
多数説が， I日法のもとにおける略式質の効力は「利益配当金jに及ばないと
する否定説を採っていたのに対し，会社法 151条8号は，私見2)と同じく，
肯定説を採り，株式質(略式質と登録賞金含む)の効力が「剰余金の配当J(=利
主主配当金)に及ぶことを明文をもって認めているからである。しかし，会社
法施行後，公刊された会社法の体系書は， I日法と会社法におけるこれらの差
異についてほとんど理論的な説明を行っていない。
さらに，④略式質に基づく物上代位権の行使方法について，会社法は，
旧法と問様，明文規定を設けていないため， I日法におけると同様の解釈問題
が存在する。この問題についても，私見は，商法学の圧倒的多数説とは異な
り，いかなる場合にも「差押え」を要しないというものである3)。
本稿では，紙数の関係上，会社法が暁定した②および③の開題につき，株
式質制度立法の沿革4)ゆくの商法学説により看過されている)を再び検証するこ
とにより，株式質の法的構造の根幹をなす対抗要件と効力の問題を論じ，こ
れらに関する会社法規定の理論的説明念行う。
ニ株式費制度立法の沿革
(一) 民法典成立 (1896年)以前の議論
株式質に関する法規制の淵源は，明治 23年 (1890年)公布の!日民法典明
治23年4月21日法律28号)(以下， i旧民法j という〕債権担保縞104条に遡る。
開条は，記名株式質または記名社債費につき， i会社ノ記名ノ旅券又ハ債券
デ質ト為ストキハ証券ノ交付ノ外会社定款又ハ法律ニ於テ株券又ノ、債券ノ譲
渡ノ為メニ定メタノレ方式テ以テ之テ会社ニ告知シ其帳簿ニ之デ記入スノレコト
テ要スJと規定されていた。この規定は，醒接的には記名株式質の効力発生
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要件に関する規定であるが，第三債務者たる「会社jに対しては，株券の交
付のほか，質権設定の f会社帳簿への記入」を要する慢を定めており，それ
が「会社」に対する効力発生要件，つまり「会社jに対する対抗要件である
と定めていたことになる。
また， I日民法債権担保編104条に定める「法律ニ於テ株券ノ譲渡ノ為メニ
定メタノレ方式Jとは， I日商法典明治 23年4月26日法律32号)181条を指し，
同条は， r株式ノ譲渡ノ、取得者ノ氏名テ株券及ヒ株主名簿ニ記載スノレニ非サ
レハ会社ニ対シテ効ナシj と規定し，株式譲渡の「会社」に対する対抗要件
を定めた規定であり，同条にいう f会社j とは，結局， r会社その他の第三
者」の意味であると解されていた。したがって，株式質の f会社」に対する
対抗要件規定である!日民法債権担保編 104条にいう「会社Jも， r会社その
他の第三者jの意味であるということになる。第三債務者たる「会社」に対
抗できない笠権設定は，結局，当事者以外の f第三者Jにも対抗できないの
であるから，このように解すべきことになるのは当然で、ある。
このような解釈を?受け， I日民法債権担保編 104条に対応する民法修正案
362条は， r会社ノ記名株式又ノ、社債テ以テ質権ノ目的トシタノレトキハ株式
又ハ社債ノ譲渡ニ関スノレ規定ニ従ヒ之テ会社ニ通知シ其帳簿ニ記入スノレニ奔
サレハ質権者ノ、其質権テ以テ会社其他ノ第三者ニ対抗スノレコトテ得ス」と規
定され，同規定は，若手の字句修正を受けて衆議院議案(政府から衆議院に提
出された「民法中修正案jのこと。以下， r政府原案・民法修lE案Jという)364条とな
り， r記名ノ株式又ノ、社債テ以テ質権ノ目的ト為シタノレトキハ株式又ハ社債
ノ譲渡ニ関スノレ規定ニ従-ヒ会社ノ帳簿ニ質権ノ設定テ記入スノレニ非サレハ之
テ以テ会社其他ノ第三者ニ対抗スノレコトテ得ス」と規定されたのである。
以上のように，民法典(以下， r民法」という)の成立前において，質権設定
の「会社帳簿への記入」は，記名株式質の「会社その他の第三者J!こ対する
対抗要件であることが明文化されたわけである。
ところが，貴族韓議案(衆議院から貴族院に送付された f民法中修正案jのこと)
では，政府原案・民法修正案364条の中の f株式又ハj という 4文字が削除
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され，民法(明治 29年4月27日法律89号)では，記名社債質のみの対抗要件
を定めた民法365条となってしまうのである(なお，向条は，平成 17年会社法制
定により削除された)。
他方，指名債権質の対抗要件に関する政府原案・民法修正案363条は，民
法 364条 1項となったうえ，同条2項として， r前項ノ規定ハ記名株式ニハ
之テ適用セスj という規定が追加された(なお，民法364条2項も，平成 17年会
社法の制定により削除された)。
したがって，質権設定の「会社帳簿への記入j という株式質の対抗要件規
定は，民法では採用されなかったわけである。では，なぜ採用されなかった
のであろうか。
それは，当時，我が国で記名株式の質入れについて行われていた慣習であ
る白紙委任状付きの株式譲渡・質入れの慣行が，明治 29年 2月開催の第9
回帝国議会衆議院において考慮、されたためである5)。
(二) 民法典成立から昭和 13年 (1938年)荷法改正までの議論
(1 ) 略式質は「会社j(こ対抗できるか
株式質(略式質)の対抗要件規定が民法に採用されず，かつ指名債権質の
対抗要件に関する民法 364条 l項(現行民法364条)が，同条2項により記名
株式には適用されないため， r株券の継続占有jが，記名株式衰の「会社そ
の他の第三者J，こ対する対抗要件となった。
この点に関L，梅謙次郎博士は， r本条〔平成 17年改正前民法364条I項・現
行民法364条一筆者注〕ノ規定ノ、株式ニハ適用セサノレモノトセリ故ニ株式ニ付
テハ既ニ言へノレカ如ク株券ノ占有ノ継続テ以テ第三者ニ対スノレノ要件トセサ
ノレヘカラス是ν従来ノ捜習テ慮リ衆議続ニ於テ修正，規定セシ所ナリ然リト
雄モ第三者保護ノ点ヨリ之テ観レハ此修正ハ大ニ惜ムヘキモノアノレカ如シ蓋
シ第三者ハ会社ノ株主名簿ニ株主タノレコトテ記載セノレ者ノ、皆完全ニ株主権テ
有スノレ者ト認ムノレハ当然ナノレカ故ニ若ジ賞権ノ設定ニシテ株主名簿其他会社
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ノ犠簿ニ之テ記載スノレコトナクンハ第三者ノ、往往欺カレテ己ニ賞権ノ話的タ
/レ株式テ以テ治ホ完全ニ株主ニ属スノレモノト誤信シ是ト取引テ為シテ損失テ
被ムノレノ虞ナシトセス故ニ西洋諸国ニ於テハ大抵皆譲渡ニ要スノレ条件テ躍ム
ニ非サレハ質権ノ設定テ以テ第三者ニ対抗スノレコトテ得サノレモノトセリ我邦
ニ於テハ従来白紙委任状等ノ弊習アノレモ是レ部底ー洗セサノレコトテ得サノレ所
ニシテ新法ノ実施ノ為メ幾分カ不便テ感スノレカ如キハ是レ実ニ巳ムコトデ得
サノレ所ナリト信ス然ノレニ衆議院ニ於テ従来ノ弊習デ慮、リテ此修正テ為シタノレ
ノ、量ニ惜マサノレヘケンヤ但商法第百五十条ニ拠レハ記名株式ノ譲渡ハ単ニ之
テ株主名簿ニ記載スノレノミナラス必ス之テ株券ニモ記載スノレニ非サレハ以テ
会社其他ノ第三者ニ対抗スノレコトテ得サノレモノトシ又余ノ解釈ニ拠νハ質権
デ以テ会社其他ノ第三者ニ対抗スノレニハ株券ノ占有ノ継続テ必要トスノレカ故
ニ実際甚シキ弊害ナキコトテ得ヘキカJ6)と述べる。すなわち，梅博士によ
れば，質権の設定を株主名簿等の会社帳簿に記載しなければ，第三者は，株
主名簿上の株主(質権設定者)が完全な株主権在有する者であると誤信し，当
該株主と取引を行って損失を被ることがあると批判する一方，賞権を「会社
その他の第三者J!こ対抗するには「株券の継続占有」が必要であるから，実
際には大きな弊害はないであろうとも述べている。そのとおりであり，株式
質権者が，質物たる株式を表章する株券を継続占有している限り，第三者
は，質権設定者たる株主と二重に質権設定をすることはできない。
では，記名株式質(略式質)の効力発生要件および対抗要件lこ関する根拠
規定は何であろうか。この点に関し，梅博士は， 1"株券の交付Jが，質権設
定の効力発生要件であり(民法 363条)，質権者による「株券の継続占有J
が， 1"会社その他の第三者Jに対する対抗要件である(民法362条2項，向 352
条)ことを明言している7)。
民法362条 2項により準用される悶 352条は， 1"賞物の継続占有Jをもっ
て動産質権の第三者対抗要件とする規定であり，開条にいう「第三者」と
は，質権設定者以外の「すべての第三者Jを意味することについては，現在
でも定説である 8)。また，質権の「会社帳簿への記入Jが， I会社その他の
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第三者」に対する対抗要件であった一方，その「会社帳簿への記入J!こ代
わって， i株券の継続占有jが株式質の対抗要件になった経韓を考えれば，
f株券の継続占有jによって株式質(略式質)を対抗される「第三者Jとは，
f会社その他の第三者jでなければならない。さらに，法理論的にも，質入
された権利(株式)の債務者(第三債務者・株式発行会社)に対して法的拘束力
を有しないような権利質権はあり得ない。事実， この見解が，民法成立以
降，昭和l3年商法典(以下， 1商法jという)改正に至るまで，民法学および
商法学上の定説であった9)。
大審院判例も，株式質は，費権設定の合意と「株券の交付Jにより成立
し，質権者による「株券の継続占有Jにより「会社その他の第三者」に対す
る対抗要件が具備されると解し，その根拠規定についても学説と開ーの見解
を述べていた(大審院昭和3年11月15日判決・法律新聞 2963号 16頁，同昭和7年9
月5日判決・民集 11巻 173ヲ頁， I可昭和 13年 4月148判決・民集 17巻8号703J[)。
以上のように，昭和l3年商法改正以前においては，略式費に関し，株券
の交付が効力発生要イ牛であり， i株券の継続占有」が， i会社その他の第三
者」に対する対抗要件であるということが，学説・判例上の定説であった。
(2) 略式質の効力は利益配当金に及ぶか
株式質(略式質)の利益配当金に対する効力につき，肯定説と否定説が
あった。肯定説の論拠は以下のとおりである。
CD 利益配当金は，株式の法定果実10)(民法88条2項)，法定果実に準ずる
もの11)， または法定果実に類似するもの12)であるから，質権者は誼接
iこ取り立てることができる(民法 362条2項・同 350条・問 297条)という
説。大審院判剖も， この説を採っていた(前掲の大審院昭和3年 11月日日
判決，間昭和 7年 9月5日判決，向昭和 13年 4月14日判決)。
② 利益配当金にも質権の行使を可能とすることが当事者の意思にも合致
する(利益配当金の有無かよび多寡が株式の価格を決定するから)という説13)。
③ 株式の質入れを実質的観察から決すべきであり，利益配当金が法定果
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実か否かという形式的観察によるべきでないという説14)。すなわち，
この説は，株主の自益権の主たるものは，利益配当金請求権と残余財産
分配金請求権であり，株式の質入れは，株主の自益権を主謀とするもの
であるから，株式が質入れされた以上，利益配当金が法定果実か否か，
あるいは残余財産分配金が株式の価値代表物か否かの議論とは無関係
に，これらの請求権上に質権の効力が及ぶとする。
③ 利益担当金は法定果実またはこれに準ずるものと考え，理論上は肯定
説を採る一方，会社に質権者の存在がわからないにもかかわらず，利益
配当金の支払を義務付けるのは会社には耐え難いという理由から，実際
上，会社によりその存在が把握されている株主名簿上の株主が利益配当
金を受け取ることになると解し，結論として否定説を採る説15)。この
説は，理論と実際の議離を埋めるため，会社に対して質権者の存在を知
らせる質入れ方法(登録質)の立法化を提唱する。
これに対し，否定説の論拠は，利益配当金が株式の法定果実であることを
否定することに尽きる 16)。ただし，否定説の中には，法定果実に酷似する
ことを理由に，立法論としては肯定説に賛成するものもある 17)。
以上のように，結論的にはともかくとして，少なくとも理論的には肯定説
を採る見解が学説の多数であり，判例は，明白に肯定説を採っていた。理論
的には，利益配当金は，元物たる株式の使用の対舗と見ることができ，物権
である株式質権の効力が，質物(株式)の法定果実である利益配当金に及ぶ
と考えるべきであり，①説が妥当で、あろう。 ④説のように，略式質が
会社に担撞されていないという実醸上の理由から，結論として否定説を採る
のは，本末転倒の議論である。いずれにしろ，昭和 13年商法改正以前にお
いては，現在の商法学の多数説とは異なり，理論的には肯定説ぞ採るのが判
例および多数説であった。
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(三) 昭和 13年弱法改正当時の議論
(1 ) 株式質制度立法化の理由
昭和 13年改正商法(法律72号)は，国 6年公表の萌法改正要縮を基にし
て，司法省の商法改正調査委員会において開 7年 11月から向 10年 2月まで
調査立案がなされた後，時 13年4月5日公布され，向 15年1月1日に施行
されたものであり，その中に，株式質に関する 3か条，すなわち!日法207条，
同208条および問 209条が新設されたわけである。
このうち， I日法207条は，前述の略式質についての判例および学説をその
まま明文化しただけのものであったI針。事実，昭和 13年硲法改正を終始指
導した松本悉治博士は， r現行法に於ても，記名株式の質入に株券の交付な
要し，質権の対抗要件として株券の占有を要すること解釈上恐くは争なき所
であらうが，改正案第二百七条は明文を設けて之を明にしたJ19)と述べてい
る。 したがって， I日法207条2項にいう f第三者Jとは， r会社その他の第
三者j の意味であり，本来，そのように規定すべきであった20)。恐らし
それまでの略式質の対抗要件の根拠規定とされていた民法350条に f第三
者」とだけしか書かれていなかったためか，あるいは「第三者jの中に「会
社Jが含まれるのは余りにも自明のことだったためであろう。いずれにし
ろ，略式質権者は， r株券の継続占有jをもって，第三債務者たる「会社j
に略式質を対抗できると解さなければならない。
また，略式質の物上代位効に関する!日法208条は，昭和 13年改正前商法
において明文で認められていた株式併合の場合の物上代位効に加えて，民法
304条の解釈により認められていた物上代位効の客体一一株式の消却，転換
および失権処分一ーについて明文規定を設けたものである21)。もっとも，
学説・判例により，略式質の効力が及ぶことが認められていた利益配当金お
よび残余財産分配金について明文化されず，それらは，登録質に関する!日法
209条において明文化された。そのことが，登録質に関する現在の多数説を
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生み出す原因となるのである。
しかし，登録質は，本来，略式質が有する実務上の不能・難点，すなわ
ち，略式質権者の存在が会社(第三僚務者)に把握されず，利益配当金が略式
質権者にではなく，株主名簿上の株主(絡式質権設定者)に支払われてしまう
という問題を解決するため，新たに考案されたものにすぎなかった。実際，
松本博士は，商法改正要綱案につき， I記名株式の費入は現行法上は株券の
交付のみに依って行われるのであって，会社が其費権の設定を知り得る途は
ない。従て質権者が直接会社より利益配当金又は解散の場合の残余財産分配
金を受くるの途は絶対にないのである。然しながら株式質入の此方法以外
に，正式に会社に通知して質権の設定を株主名簿に記載せしめ，質権者が直
接利益配当金又は残余財産分配金を受け，以て債権の弁済に充当する方法を
認めるは，実際上有益であらうと思はれる。本要綱案は従来の株券交付に依
る質入一一仮に略式質入と称す一一の外，右の如き方法の質入一一一仮に正式
質入と称す一ーをも認めゃうと謂ふのであるJ22) (傍点，筆者)と述べている。
その後，松本博士は，務法改正案につき， I単純なる株券の交付に図る費
入を仮に略式質入と称すれば，此場合を正式質入又は株式の登録質とでも称
すべきであって，略式質は短期融通又は質入者が質入を秘密に保たんとする
場合に用ひられ，正式質は債権者が確実在欲する長期金融の場合に用ひら
れ，両々相並んで完全に記名株式質入の機能を発揮し得ることと考へるJ23) 
と述べ，株式担保金融における登録質の役割守，略式質の補完としてではな
く，積種的に位置付けようとした。しかし，このように，登録質一ーその後，
実際に利用されることはほとんどなかった24)ー ーを「正式鷲入j と位置付
けたことが，略式質のままでは f会社jに対抗できないという説の登場を許
すことになるのである。
(2) 略式質は「会社Jに対抗できるか
前述のように， I日法207条は，株式費制度立法化前における学説・判例の
定説をそのまま明文化しただけであり，同条2項にいう「第三者jには f会
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社jが含まれることは明らかであった。ところが， I日法209条に登録質制度
が新設されたため， I日法207条2項にいう「第三者」から「会社Jが除か
れ，略式質は「会社Jに対抗できないという説が新たに登場することになる
のである25)。
ところで，昭和 13年商法改正時の旧法207条および再 209条は，以下の
とおりである。
207条 ① 記名株式テ以テ質権ノ目的ト為スニハ株券デ交付スノレコトテ
要ス
② 鷲権者ノ、継続シテ株券テ占有スノレニ非サ、レパ其ノ質権テ以テ
第三者ニ対抗スノレコトテ得ズ
209条 ① 記名株式テ以て質権ノ話的ト為シタノレ場合ニ於テ会社ガ質権
設定者ノ請求ニ依リ質権者ノ氏名及住所テ株主名簿ニ記載シ旦
其ノ氏名テ株券ニ記載シタノレトキハ質権者ノ、会社ヨリ利益若ハ
利息ノ配当，残余財鹿ノ分配又ノ、前条ノ金銭ノ支払テ受ケ他ノ
債権者ニ先チテ自己ノ債権ノ弁済ニ充ツノレコトテ得
② 民法第三百六十七条第三項〔現行民法366条 3項筆者注〕ノ規
定ハ前項ノ場合ニ之テ準用ス
③ 第一項ノ質権者ハ会社ニ対シ前条第一項ノ株主ノ受クベキ株
券ノ引渡デ請求スノレコトテ得
まず，昭和 6年に公表された商法改正要綱について研究を行っていた烏賀
陽然良博士を代表者とする京都帝国大学の研究グノレープは， 207条2項につ
き， rニ項は記名株式上の質権の第三者に対する対抗要件として株券の継続
占有を必要としたのであるJ26) (傍点，筆者)と述べる一方で， r鷲権の或効力
を会社に対して主張し得る為には，特に株主名簿への登録の必要ありとし
たJ27) (傍点，筆者)と述べ， 209条について以下のような説明を行っている。
「記名株式の質入は現行法〔昭和 13年改正官官商法一筆者注〕上もとより可能で
あり，質権者は質権の効力を発揮せしめ，弁済期には之を換価し以て弁済を
受け得る。然し乍ら之を直ちに換価することなく，利益，利息の配当金を取
354 
株式質問。年
得し又は解散の場合の残余財産又は株式併合消却により受くる金銭の支払を
受け之~以て弁済に充てる方が有利なこともある。尤も之等は特に規定なく
とも，質物の果実上及代物の上に質権の効力が及ぶ旨金定める民法三五O
条，三O四条，二九五条や改正法案二O八条から解釈上認め得る結果である
とも考えへられる(問中誠二氏会社法提要一九八頁参照)。然し質権の対抗要件は
株券の継続占有にすぎね。然も指名債権上の対抗要件(僚務者に対する通知又
は債務者の承諾)を定むる民法王六四条は記名株式lこ適用されね(同条二項)。
然し乍ら之だけでは会社は何人に之等の金銭を支払ふべきや不明であり実際
上一々質権者を探査して之に支払え、ことは不可能で、ある。故tこ特に質権設定
者の請求により質権者の氏名及住所ぞ株主名簿に記載せしめ且其氏名を株券
に記載せしめ(松本博士は之を正式質入又は登録質と仮称せられる。法律持報八巻三号
西支)，かかる場合にのみ会社に対し右の金銭の支払を請求し之を以て自己
の債権の弁済に充て得ることとしたのである。従でかかる手続をとらね質権
設定(松本博士は之を仮に略式質入と称せられる法律終報八巻三号四支)の有効なる
ことは勿論であるが其場合には右の諸金銭の支払を受け得ぬこととする意で
あろうと思はれる。一言にして替えば『株式の質入は株主名簿に之を記載し
且株券上に記載するに非れば其効果を以て会社に対抗することを得ないJと
いふと略同様の結果となるのである J28l(傍点，筆者)と述べるのである。
この説明は，登録資制度新設の第一の理由が，略式質権者の存在を把握で
きない f会社J(第三債務者)の不便さを克服することにあったことを明確に
指摘する一方で，登録質のみが， I会社」に対抗できる株式質であるとする
ものである。逆に言えば，略式質は， I会社Jに対抗できない株式費であ
り，今日の商法学の圧倒的多数説と同じ見解である。しかし，そのような見
解は，それまでの略式費の対抗要件に関する学説・'fU例上の定説を明文化し
たにすぎない 207条 2項lこ反することが明白である。また， この見解に従え
ば， I会社jに対抗できない略式質権者は， I会社jに対し， 208条に定める
物上代位の目的物を請求できないことになり， 208条の存在意義が消失する
ことになろう。
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そこで，この論理矛盾を避けるため，烏賀陽グループは，略式費は， f会
社」に対抗できないという前述の見解を，以下のように述べ，元に軌道修正
するのである。
「然し乍らニO七条の質入の場合には絶対に之等の請求権なしとするのは
行過ぎである。既に対抗要件を明定した以上理論上会社lこ対しでも質権を対
抗し得，問題の果実代物上に質権を及し得ねばならね。会社が一々質権者~
探査して支払をなすことが事実上不可能であるといふ不便を除く為には，登
録した場合には会社は質権者に払ひ得又払ふべきだが，登録せね場合には会
社はすすんで支払ふ必要ないことを定むれば足る。登録せぬ場合でも対抗要
件を備へた質権者の請求があるときは之に支払ひ得また支払を要することと
して何等妨げない。そうでなければ二O七条の質入(略式質一室表者注)の効力
は甚だしく微弱なものとなり終るであらうJ29) [傍点，筆者〕と述べ， また，
209条3項についても， f三項は，前条第一項により，即ち株式の併合消却
転換により質権は其代物たる新株式の上に存続する場合lこ，会社に対し新株
券を株主に引渡すことなく自己に引渡すべきことを請求し得ることとしたの
である。蓋し株券の継続出有は質権の対抗要件であるからであって適当であ
る。然しこの場合にも一項についてと向じく非登録質権者に全然この語求権
を与へないのは適当でないJ30) (傍点，筆者)と述べているからである。
この説明は，烏賀陽ク、ノレープの先の引用説明とは異なり，理論上，略式質
であっても「会社Jに対抗でき，登録質制度の新設前と開じく，略式質権者
は， f会社Jに対し，株式の果実(利主主配当金)や代位白的物を請求できると
述べており，極めて正当な指摘である。したがって，烏賀陽グループが先の
引用説明において使用していた，登録質でなければ f会社」に対抗できない
という場合の「対抗jの意味は，本来的な意味の「権利対抗」ではないとい
うことになる。「対抗Jの本来的な意味は， i権利(質権)対抗Jであり，株
式質の場合，それは， 207条2項のみで完全に異備されているはずで、ある。
これに対し， 209条 1項の「登録jの効果は，それがされていれば，質権
者は， i会社Jに対し自ら権利主張をしなくても， i会社jから権利者として
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扱われ，利益配当金・代位目的物等の支払を麗接受けることができるという
点に，第一次的な意味があるのである。それゆえ，烏賀揚グノレープの説明
は，結論的にはほぼ正当と評価できるものの， i登録Jの効果につき， i対
抗」という不正確な言葉を使用して論理矛盾を招いている点において，問題
があると評価せざるを得ない。
繰り返すが， i登録」の第一次的な効果は，第三債務者たる f会社」に質
権者の容在を知らせることにあり， i会社」は，登録質権者だけを質権者と
して扱えばよい一方で，略式質権者を探査する必要がなしそれでもって免
責されることにある。つまり， i登録Jの第一次的な意味は，第三債務者た
る「会社j の保護にあり，本来， i権利対抗j とは無関係なのである。「登
録Jにより，結果として，登録質権者も保護されるが，それは， i登録j に
よる反射的・第二次的効果なのであり，そう考えれば， 207条2項と 209条
l項との関係を論理矛震なく説明できるのである。しかし， i登録jの効巣
が，第三債務者たる「会社jの保護にあるという視点は忘れ去られ，登録質
制度の立法化後， i登録J= i会社」に対する質権の対抗力付与という見解
が完全に確立するのである 31)。
(3) 略式質の効力は利益配当金に及ぶか
前述のように，株式質制度立法化の前においては，略式質の効力は，利益
配当金に及ぶというのが判例・多数説であり， 208条も， 207条と同様，そ
れまでの判例および学説の定説ないし多数説を明文化しただけのものであっ
たはずである。それゆえ，前掲したように，烏賀陽グノレープは，略式質の効
力が利益配当金に及ぶことを肯定するとともに，略式質権者は， i会社jに
対し対抗できるが故に， i会社Jに対し利益配当金の請求ができると説明し
たのである。
ところが，昭和 13年商法改正が登録質制度を新設し， 209条 l項により，
登録質の効力が， 208条所定の代位自的物に加え，利益配当金および残余財
産分配金に対しでも及ぶことを明定したことが，前述の対抗要件の開題とも
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リンクして， r登録Jには権利創設的効力があり，登録質の形にして初めて
利益配当金に株式質の効力が及ぶという説が台頭するのである。この説で
は，略式質の効力は利益配当金には及ばないことになる(もっとも，残余財産
分配金について 208条は何ら明定していないが，解釈上，略式質の効力は，それには及ぶ
とする。論理的一震性に欠ける説である)が， それが，登録質と略式質の効力の
決定的差異というわけである。そして，このような否定説に転化したのは，
株式質制度立法化前における我妻栄博士の説やその影響を受けたと思われる
商法学者の結論否定説である32)。すなわち，理論的には，利益記当金を株
式の法定果実と解し，脅定説を採る一方で，質権者の存在を把躍できない
「会社jにその支払義務を課すのは酷であるという実際的理由から，結論と
して否定説を採った説である。
しかし，自己の依拠する理論を，実際的理由から否定する見解は本末転倒
であり，賛成できない。確かに，略式質権者の存在をと抱援できない「会社jに
利益配当金の支払義務を課すことは， r会社にとって堪へ得ざる所であるJ33) 
が，だからと言って，否定説な採るのは短絡的である。もし， r会社にとっ
て堪え得ざるj ことが，略式質の利益配当金に対する効力合苔定する理由に
なるのなら，残余財産分配金や 208条所定の代位目的物に対しでも，略式質
の効力を否定しなければならないはずである。しかし，それは 208条の存在
自体を否定することである。また，それまで取引界で広く行われていた略式
質から， r会社J!こ対する対抗力や和益配当金に対する効力を剥奪する一
方，略式質権者を把握できない「会社」の「不便さ」や「堪え得ざるj こと
を解消するために考案されただけのものである登録質一ーしかも，それは，
今日に至るまでほとんど利用さなかったーーに，これらの効力をすべて付与
するという解釈は全く笑際的配慮に欠け，現実離れした解釈である。
登録質都度新設の第一次的な理由は，結論否定説も指摘しているように，
略式質権者の存在な把握できない f会社」が，利益配当金等の支払義務を課
せられることが「堪え得ざる」ことにあったのであるから，その支払関係だ
けを， r会社Jの二重支払を防止できるように規制すれば済むことであり，
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本来，権利対抗力や権利創設的効力は， i登録j とは何の関係もないことで
ある。要するに， i会社」は，略式質権者を探査する必要がなく，株主名簿
に記載された登録質権者に対してのみ，質権の目的物である利益配当金・代
位目的物等を支払えば免責されることにすればよいだけの話である。昭和
13年商法改正により登録質制度が新設されたため，かえって，理論的にも
実際的にも奇妙な説が登場したといえる。
一 新会社法における株式質
(ー) 株式質制度の概観
平成 17年 (2005年)成立の会社法における株式費は， I日法の場合と時様，
略式質と登録質であるが，商法では株券不発行が原則となったことに伴い，
登録質が原則形態となった。登録質は，株券不発行会社および株券発行会社
の株式の双方について認められるからである(会社法 147条 l項)。他方，略
式質は，株券発行会社の株式についてのみ認められることになり(会社法 147
条2項)，会社法では例外的な存在になった。
また，登録質は，株主名簿への質権者の記載により， i株式会社その他の
第三者」に対し対抗できる(会社法 147条 1項)。これは， 1890年成立の旧民
法債権担保法 104条が，記名株式の質入れにつき， 1"会社ニ通知シ其帳簿ニ
記入スノレニ非サレハ賀権者ノ、其質権テ以テ会社其他ノ第三者ニ対抗スノレコト
テ得ス」と規定したのと同様の規制である。したがって，梅博士が， 1896 
年成立の民法による不採用を惜しんだ株式質制度が， 109年の歳月を経て優
活したことになる。
他方，略式費は，株券の継続占有により「株券発行会社その他の第三者」
に対抗できると定められ(会社法 147条2項)，略式質権者は， 1"株券の継続占
有」により，略式質を f会社Jに対抗できることが明定された。これは，昭
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和 13年商法改正前における定説，その後の商法学における少数説および私
見と同じ見解の明文化である。
このほか， これまでと向じく，株式譲護担保も認められ，それには登録譲
渡担保と略式譲渡担保がある。会社法のもとにおいて，登録譲渡担保は，株
券不発行会社および株券発行会社の株式の双方について認められる。そし
て，株式譲渡担保は，株式の「譲渡」と構成されるため，①株券不発行会
社の登録譲護担保は，株主名簿への取得者(譲渡担保権者)の記載が， r株式
会社その他の第三者j に対する対抗要件となる(会社法 130条 l項)のに対
し，②株券発行会社の株式の登録譲渡担保は，株主名簿への取得者(譲渡担
保権者)の記載が， r株式会社Jに対する対抗要件となる(会社法 130条 2項)。
他方，略式譲渡担保は，株券発行会社の株式についてのみ認められる。略
式譲漉担保では，株券を継続占有するだけであり，株主名簿に取得者(譲渡
担保権者)の記載がないため，それを f株券発行会社Jに対抗できない。こ
の点、において，会社法における略式質と略式譲渡担保は決定的に異なること
になる。なぜなら，会社法において，略式質は，株券の継続占有だけで f株
券発行会社その他の第三者Jに対抗できると定められているため， r株券発
行会社」にも対抗できるうえ，略式質の効力が，剰余金の配当に及ぶことが
明定されている(会社法 151条 8号)のに対し，略式譲波担保については，か
かる明文規定が存しないため， r株券の継続占有j をしていても f株券発行
会社j に対抗できず，かっ，その効力も剰余金の配当lこ及ばないからであ
る。つまり，会社法のもとでは，これまでの一般的な理解と異なり，解釈
上，略式譲渡担保lこ上記の略式質に関する規定を類推適用しない限り， r会
社」に対する対抗力および効力範臨において略式質のほうが有利となったわ
けである 34)。ところが， r新会社法j に関するほとんどの教科書・体系書
は， この点、を看過し， I日法と向じく，会社法のもとでも譲渡担保のほうが有
利であると説明しているお)。
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(ニ) 略式質は「会社」に対抗できるか
!日法207条2項にいう「第三者Jの中lこ，第三債務者たる「株券発行会
社Jが含まれるか否かにつき，①含まれるという肯定説(私見)と②含ま
れないという否定説があり，現在，商法学では②説が圧倒的多数説である。
②説は， ["株券の継続占有Jは，略式質の， ["会社Jそ除く第三者lこ対する対
抗要件であり， ["会社」に対抗するためには登録賞にしなければならないと
説く。
ところが，②説の理解とは異なり，会社法は，略式質は， ["株券発行会
社Jに対抗できると定めたのである(会社法 147条2項)。①説からすれば，
本来，このように規定すべきであったので，会社法 147条2壌は，当然のこ
とを規定したにすぎない。
では，②説を主張していた商法学の多数説は，この点、をどう説明するので
あろうか。私がこれまで調べた範闘では， ["新会社法」に関する教科書・体
系書のほとんどは，この「変化j について言及していないばかりか，依然と
して，株券の継続占有が「第三者j に対する対抗要件であると記述し， ["株
券発行会社その他の第三者」という会社法 147条2項の文言を無捜している
体系蓄さえ存をする36)。唯一， この f変化」について
田庸教授である。以下に紹介する。
しているのは前
「株式の質入れは，①質権者の氏名または名称および住所を株主名簿に記
載し，または記録しなければ，会社その他の第三者に対抗することができず
(147条 I項)，また②株券発行会社の場合には，その費権者は，継続してその
株式にかかる株券を占有しなければ，その質権をもって株券発行会社その他
の第三者に対抗することができない (147条2項)。指名債権質の対抗要件に
関する民法364条の規定は，株式については，適用しない (147条3項)。
!日会社法のもとでは，①は株券不発行会社の『会社その他の第三者Jに対
する対抗要件として規定され(改正樹商法207粂ノ 2第 1項)，②はたんに『第
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三者Jに対する対抗要件として規定されていた。会社法が上記のように規定
されるにいたったのは，会社法における『会社その他の第三者Jに対する対
抗要件の意味が改正前のそれとで異なるからであると考えられる。会社法の
もとでは，登録質権者として物上代位の臣的物を直接に会社から株券や金銭
のヨ!渡しを受ける(株券発行会社の場合)等の場合のみならず，物上代位権行
使の手続としてその株券等の引渡し}請に差押えを必要とする場合(f日会社法の
もとでは会社に対抗要件を必要とする場合として取り扱われていなかったと考えられる)
も含めて，会社に対する対抗要件として必要な場合として取り扱われている
と考えられる。したがって，株券発行会社の場合には，③の株券の継続占有
が F会社』その他の に対する対抗要件として必要とされるのである。
そして，株券発行会社については，②の要件のみならず，①の対抗要件も満
たせば，会社から直接物上代位の目的物の引渡しを受けることができること
になる。なお，略式質の場合の物上代位権の狩使の手続について，後述する
ように，株券と引換えになされる場合(株式の併合の場合等。 219条1号参照)に
は，差押えを要せず，株券と引換えに株券等の交付を語求できるという立場
を?とれば，略式質の場合にも発行会社に対する対抗要件営みたしているとい
う構成が必要なはずであり，会社法の上述の立法はその必要性をみたすもの
ということができるJ37) (傍点，筆者)と述べるのである。
しかし，この説明は，会社法のもとで，なぜ，登録質の場合のみならず，
略式質の場合も， r会社Jに対する対抗要件として必要な場合として取り扱
われるようになったのかについて説明していない。前回教授は， r会社法が
上記のように規定されるにいたったのは，会社法における『会社その他の第
三者』に対する対抗要件の意味が改正前のそれとで異なるからであると考え
られる」と述べているが，なぜ，会社法において異なることになったのかを
説明していない。前田教授は， この記述に続けて，会社法のもとでは，登録
質の場合のみならず， r物上代位権行龍の手続としてその株券等の引渡し前
に差押えを?必要とする場合(出会社法のもとでは会社に対する対抗要件を必要とする
場合として取り扱われていなかったと考えられる)も含めて，会社に対する対抗要
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件として必要な場合として取り扱われていると考えられるj と述べてはいる
が，略式賓の対抗要件に関する会社法の方針が変わったと述べているだけ
で，なぜ，略式質の場合も含めて， r会社Jに対抗できるようになったのか
について全く理論的な説明をしていないのである。これは，略式質であって
も，株券ぞ継続奇有している限り，第三債務者たる「会社」に対抗で、きると
考えればよし会社法において法文書は変わったが，意味内容は|日法と同じ
であると考えれば済む問題である。
また，前田教授は，前掲のように， r株券発行会社については，②の要件
〔株券の継続占有一筆者注〕のみならず，①の対抗要件〔株主名簿への質権者の登録
一筆者注〕も満たせば，会社から車接物上代位の目的物の引渡しを受けるこ
とができることになるJと述べるが，これは，旧法209条の登録賞に関する
略式質でもって「会社jに対抗できるという私見からすれば当然の解釈で、あ
り，今回の会社法における新しい解釈として，敢えて説明すべき問題ではな
し、。
前田説の論理的破綻は，前掲した次の記述において最も鮮明になる。すな
わち， rなお，略式費の場合の物上代位権の行使の手続について，後述する
ように，株券と引換えになされる場合には，差押えを要せず，株券と引換え
に株券等の交付を請求できるという立場を?とれば，略式質の場合にも発行会
社に対する対抗要件をみたしているという構成が必要なはずであり，会社法
の上述の立法はその必要性をみたすものということができる」という記述で
ある。略式質では「会社」に対抗できないというのが， I日法に関する前田説
および商法学における多数説だったはずで、あり，会社法が成立した途端，物
上代位権行使に関連して， r略式質の場合にも発行会社に対する対抗要件を
みたしているという構成が必要なはずで、あり」と述べているからである。本
来，略式質の物上代位権行使の場合にも，株券発行会社に対する対抗要件ぞ
充たしていなければならないのであり，それを主張していたのは私見であ
る。
従来の前田説をはじめとする高法学の多数説は，略式費(原担保権・基本担
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保権)のままでは， i会社jに対する対抗要件を充たさないと解していた。
これに対し，私は，そうであれば，略式質に基づく物上代位権も「会社jに
対抗できず(物上代位権は略式貿の効力そのものであり，両者は同一位を有する)，略
式質権者は，物上代位目的物の交付等を当該会社に請求できないことにな
り， 18法208条の存を意義はなくなると主張していたのである38)。これに
対し，前田教授は， i物上代位自体について対抗要件ということは問題にな
らないのではないかと思いますJ39)と発言していたのである。この発言は，
物上代位権と原担保権(基本担保権)の関係営基本的に理解していないもので
ある。
前回説は，略式質では「会社Jに対抗できないという商法学の多数説を
導していた説であり 40)，結局，会社法 147条 2項の文言の「変化j を理論
的に説明できず，無理に説明しようとすれば，従来からの主張との簡に明白
な論理的矛盾を引き起こすのである。
(三) 略式質の効力は剰余金の配当に及ぶか
商法学における圧倒的多数説は，略式質のままでは，株式費の効力は利益
配当金lこ及ばず，登録質の形にして初めて，その効力が肯定されるとし，そ
の根拠規定として， 1日法209条1項を挙げていた。つまり， この肯定説は，
株主名簿への質権者の f登録jに権利創設的効力があると考えるわけであ
る。 しかし，利益配当金(会社法のもとでは剰余金の配当)は，法理論的には株
式の法定果実であり(民法362条2項.350条・ 297条)，これに対する効力は，
まさに物権たる質権の効力である。さらに，昭和 13年の登録質制度立法化
前の議論からも， i登録」に，そのような権利創設的効力を認めることはで
きない。「登録」にあるのは，第三債務者である「会社」の二重弁済の防止
という免責効果だけであるのは，前述したとおりである。
そして，多数説の理解とは異なり，今国，会社法 151条 8号は，略式質の
効力が剰余金の配当(利益配当金)に及ぶことを明定したのである。私見によ
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れば，この規定は，当然のことを規定したにすぎない。多数説は，この点を
どう説明するのであろうか。
この点につき，多数説の主唱者である前田庸教授は， r明文で上記のよう
に剰余金の配当につき登録株式質に限定せずに物上代位の対象として列挙さ
れている以上，略式質Iこもそれに効力が及ぶといわざるをえないJ41)と述
べ，政策的な転換と考えているようである。
また，江頭憲治郎教授は， r略式質を念頭に置くと，奇異に感じられる。
おそらし登録費が原則(会社 147条 l項)，株券が発行され略式費の形式が
とられるのが例外(会社 147条2環)と考えるから， このような規定になった
のであろう J42)とか， rこれは少数説をとったということで，そういう考え
方もあるでしょうという程度のことなのですがJ43)とか， r私が推測するに，
新法では株券がないことが原郎ですから，登録株式質が原則になるという考
えの下に，こう規定されたのではないか。しかし，新法の下では登録株式質
が本当に原則だろうか。振替株式制度には，やはり略式質に当たるものがあ
るわけで，上場株は，いずれみな振祷制度に入る。実際に質入れされるの
は，上場株式が多いでしょうから，実体的には，やはり略式質が原則なので
はないか。それにも物上代位がある皆が明文で規定されたので，これは『あ
れあれJと思った一つの点ですJ44)と閤惑するが，結局， r会社法は，剰余
金の配当も株式の財産的価値の一部実現であることに鑑み，明文の規定によ
り，略式株式質権者は，剰余金の配当として交付される金銭等が鷲権設定者
に対し払渡し・引渡しされる前に差押えをすれば，物上代位的効力を主張し
得ることを認めた(会社 151条8号)J 45)と述べるだけで，多数説の立場からの
説明をしていない。
なお，前掲のように，前田教授，江頭教授をはじめ，近時の商法学ではほ
lま一致して， r剰余金の配当(利益配当金)Jぞ物上代位の目的物と解している
が，かつては， これを法定果実と解するのが多数説であり 46)，いずれと解
するかにより権利行使の方法に違いがあることを想起すべきである47)。代
位自的物ではなく，法定果実と解すれば， r差押えJ(民法362条 2項・同 350
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条・向 304条1項ただし審)を要せず，質権者は，直接， それを取立てることが
できるからである48)(民法366条l項)。この点においても， J.丘時の多くの商法
学説は，不正確と替わざるを得ない。
他方，会社法の立法担当者は， r現行商法 209条 1項には，①利益の配
当，⑨残余財産の分艶，および③ 208条の金銭の支払いが同列に掲げられて
いる。このうち，②および③については，それぞれ別の規定(②については，
現行民法 362条2積， 350条， 304条，③については現行商法208条)により質権の効
力が及ぶことを前提とした上で，現行商法209条 1項の規定によって登録質
に独自の効力が認められている。これに対し，G)の利益配当のみ，現行商法
209条 1項の規定により，質権の効力が及ぶことと登録質としての効力との
双方そ規定していると解釈することは，少なくとも法制的な整理を前提とし
た条文の解釈としては難しい面がある。そこで，会社法の条文を設けるに当
たっては， この点を明確化することとし，配当により交付される財産に対し
て株式の質入れ(登録質であるか否かを関わない)の効力が及ぶことについて，
明文の規定を設けている(会社法 151条8号)j4めと述べる。妥当な指摘であ
る。
略式質の効力が，残余財産分献金(代位目的物であると解する)や!日法 208条
所定の代位目的物に及ぶことを肯定しながら，唯，和議配当金に対しての
み，登録質でなければ及ばないという多数説は，立法担当者が指摘するよう
に，解釈論として異常であり，やはり非論理的な解釈である。このような奇
妙な説が多数説となったのは，略式質は「会社」に対抗できないというドグ
?に捉われたからである。
立法担当者の「自己株式の取得の対価，残余財産の分配その他の質権の対
象となっている株式について会社から交付される財産に効力が及ぶにもかか
わらず，そのー態様であり，経済的実費に変わるところのない『剰余金の配
当iには及ばないものとすることは論理的でない。もっとも，質権の効力が
剰余金の配当にも及ぶかどうかという問題L 会社に対抗することができな
い質権者が剰余金の配当により交付される金銭の支払い等を誼接請求できる
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かどうかという開題とは，別問題である(会社法 154条参照)J 50)という指
摘も，説得的である。しかし，最後に， i会社に対抗することができない質
権者が剰余金の記当により交付される質権者云々Jと述べているのは正当で
ない。略式賞権者は， i会社jに対抗できるからである。この点において，
立法担当者も，略式賓の「会社j対抗要件について正確に理解していないと
評さざるを得ない。
繰り返すが，略式質も，登録質も，いずれも「会社」に対抗できるのであ
り，唯， i会社jに対する権和行{吏方法が異なるだけである。すなわち，登
録質権者は，株主名簿に記載されているため，権利行使のために自身が行為
する必要がないだけである(会社法 154条)一方，略式質権者は，継続占有す
る株券喜子提示して剰余金の配当を請求するのである51)。
四おわりに
!日民法(1890年)，民法 (1896年)，昭和 13年 (1938年)改正商法， そして平
成 17年 (2005刷会社法と，それぞれの法律における株式質制度をめぐる解
釈論を検討してきた。その結果，商法上，株式質制度に関する明文規定が存
在しなかった時代においては，株式質(略式質)の対抗要件に関する根拠規
定は，民法 362条 2項が準用する間 352条であり， i株券の継続占有J(こよ
り略式震を対抗される「第三者j とは， i会社その他の第三者jの意味であ
ることは，判例・学説(民法学・商法学)の定説であり，昭和 13年， その定
説をそのまま立法化した規定が旧法207条2項だったということである。
ところが，その際，同時に，第三債務者たる「会社Jの株式質権者に対す
る利益配当金等の支払の便宜を考慮し，登録質制度が[自法209条に新設され
たため， i登録j をもって，株式震の f会社j に対する対抗要件と考え，略
式質では「会社jに対抗できないという説が台頭したわけである。この説
は， i登録Jに権利創設的効力を認め，登録質でなければ利益配当金に株式
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質の効力が及ばないことも主張した。そして，開説は，近時では，商法学に
おける任倒的多数説を形成していたのである。
しかし，この多数説のように，略式質のままでは[会社jに対抗できない
と考えると，再じく，昭和 13年，それまでの略式質の物上代位効に関する
定説を明文化しただけの!日法208条の存在理由が消失するのである。なぜな
ら，原担保権である略式質が「会社Jに対抗できないのであれば，その略式
質に基づく物上代位権も， r会社」に対抗できないからである。つまり， IB 
法208条は，代位目的物等の支払義務者lこ何ら主張できない権利(株式質
権)の効力範闘を定めていることになるからである。したがって，略式質の
ままでは f会社」に対抗できないという多数説は，そもそも最初から論理的
に破綻していた説なのである。
また，株式質の効力が及ぶものとして，代位目的物，残余財産分配金およ
び利益配当金が考えられるが，前述の多数説は，利益配当金についてのみ略
式質の効力を否定し，登録鷲でなければその効力が及ばないと主張した。し
かし，それは，略式質と登録質の効力のバランスから見ても奇妙であり，非
論理的な見解である。この問題についても，昭和日年の登録鷺制度新設の
原点を検証すれば， この説を採り得ないことが容易にわかる。登録質都度新
設の理由は，第三債務者たる「会社Jにとって把握できない略式質権者への
利益配当金等の二重支払の危換を防止し， r会社Jぞ保護することにあった
のであり，本来，権利対抗問題や権利創設的効力とは無関係だったからであ
る。
平成 17年，会社法は，略式質の「会社j に対する対抗要件につき規定
し，略式質権者は， r株券の継続出有jをもって， r会社その他の第三者jに
対抗できる旨を定めた(会社法 147条2項)。これは，理論的にも実際的にも，
突に正当な規定である。
次に，会社法は，略式質と登録賓のそれぞれの効力についても全く悶ーに
規定し，いずれも，剰余金の配当(利益配当金)にその効力が及ぶことを明定
した(会社法 151条 8号)。これも，理論的にも実瞭的lこも，実に正当な規定
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である。いずれにしろ，略式質の効力が剰余金の配当にも及ぶという当然の
ことが明文化されただけのことであり，何らパラダイム的な転換ではな
。
?? ? ??、?
かくして，昭和 13年，株式質をめぐる諸問題についての疑義をなくすた
めに商法に新設された 207条2項， 208条および209条の相互関保，つま
り，略式質および登録質の対抗問題と効力問題は， 70年近くの歳月を経
て，会社法の髄定によって，ょうやく論環的整合性をもって説明できること
になったのである。
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